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I   Einführung
In der Europäischen Gemeinschaft herrscht die Auffassung vor, daß der Binnenmarkt, d. h.
der freie Verkehr von Waren, Dienstleistungen, Personen und Kapital spätestens Anfang 1992
vollendet worden ist. Defizite seiner „Vollendung“ werden angezweifelt und Hinweise auf
nach wie vor notwendige Aufbauschritte zumeist nicht wahrgenommen. Wenn überhaupt,
wird bei einer kritischen Betrachtung des Ausbaustandes des Binnenmarktes auf das sog.
Umsetzungsdefizit hingewiesen. Gemeint ist der durchaus beklagenswerte Rückstand mehr
oder minder aller Mitgliedstaaten bei der Übernahme von Regelungen des Binnenmarktes in
nationales Recht. Die amtliche Bewertung des Binnenmarktes, die den Binnenmarkt als
tragendes Bauwerk der Wirtschafts- und Währungsunion herauszustellen gehalten ist,
namentlich die bewertende Einschätzung seiner unzulänglichen Vollendung seitens der
Kommission und des Europäischen Parlaments, beschränkt sich traditionell auf den von den
Mitgliedstaaten zu verantwortende Handlungsrückstand. Weitere Defizite und Rückstände des
Gemeinsamen Marktes werden grundsätzlich nicht eingeräumt und, soweit sie nicht zu
leugnen sind,  einer anderen Kategorie  notwendiger  Integrationsschritte  als  der  Vollendung
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des Binnenmarktes zugewiesen. Kaum jemand bezweifelt, daß der Binnenmarkt für
Elektrizität, Gas und Verkehrsdienstleistungen als vollendet angesehen werden kann. Die zu
eine Glaubenssatz erstarkte These, daß der Binnenmarkt gleichwohl als vollendet anzusehen
ist, wird durch diese Erkenntnis nicht relativiert. Zu einer anderen Einsicht kommt es selbst
dann nicht, wenn, wie anläßlich der Tagung des Europäischen Rates in diesem Jahr in
Stockholm geschehen, auf höchster Ebene nicht nur mittelbar ein anderes Aufbaudefizits des
Binnenmarktes angesprochen wird.
Der Europäische Rat hat in Stockholm die Notwendigkeit betont, daß auch die nationalen
Wertpapiermärkte in eine Gemeinsamen Markt überführt werden müßten. Die Äußerung des
Rates hat keinen Anlaß zu der Frage gegeben, aus welchen Gründen die Wertpapiermärkte
ungeachtet der inzwischen fast ein Jahrzehnt praktizierten Währungsunion nach wie vor eine
nationale Domäne darstellen. Wertpapiere dienen als Gegenleistungen bei der Ausgabe von
Banknoten und Giralgeld durch Europäische Zentralbank und durch die zur Ausgabe von
Banknoten und Giralgeld ebenfalls berechtigten die nationalen Zentralbanken. Wertpapiere,
die in den Mitgliedstaaten der Gemeinschaft emittiert werden, sind als Titel der Besicherung
von Geld in der Gemeinschaft freizügig. Die Frage einer Öffnung der nationalen
Wertpapiermärkte und der Schaffung integrierter Wertpapiermärkte stellt sich auch aus
weiteren Gründen. Insbesondere bleibt zu klären, nach welchem - nationalen - Recht in
Zukunft Wertpapiere, die von den Regierungen in der neuen einheitlichen Währung emittiert
werden, ausgestaltet sein werden. Sollte kein supranationales Wertpapierrecht der
Gemeinschaft, vergleichbar dem trotz jahrzehntelanger Bemühungen noch immer nicht
geschaffenen europäischen Aktiengesellschaftsrecht für erforderlich erachtet werden, würde
sich das Prinzip der freien Auswahl der nationalen Wertpapierrechte anbieten.. Dies
wiederum würde voraussetzen, daß die Wertpapierrechte der Mitgliedstaaten jeweils in der
gesamten Gemeinschaft Geltung beanspruchen könnten, d. h. das derzeit geltende
Territorialprinzip aufgegeben werden müßte.
Der Versuch, den nach wie vor bestehenden beträchtlichen Regelungsbedarf im Bereich des
Binnenmarktes zu analysieren, betrifft ein Thema, dessen Bewältigung insbesondere für das
Funktionieren der Währungsunion, entscheidend sein dürfte. Die auf der Konferenz von
Maastricht geschaffene Wirtschafts- und Währungsunion wird als Vollendung des
Binnenmarktes eingestuft. In Maastricht wurde dabei unter „Vollendung“ des Binnenmarktes
nicht dessen Schlußbaustein, sondern die „Überdachung“ bzw. „Krönung“ eines vollendeten3
Binnenmarktes verstanden.. Der Euro als neue einheitliche Währung wurde nicht als Vehikel
zur Überwindung von Aufbauschwierigkeiten, sondern als ein Instrument konzipiert, das zum
besseren Funktionieren des Binnenmarktes beiträgt.
II  Das Regelungssystem des Gemeinsamen Marktes
Der Binnenmarkt bzw. der Gemeinsame Markt stellt rechtlich ein Regelungssystem dar. Als
Regelungssystem, wie dieses auch immer ausgestaltet ist und wie weit dieses auch immer
reicht, muß der Binnenmarkt bzw. der Gemeinsame Markt auf der Grundlage substantieller
rechtlichen Vorgaben der Gründungs- und der Verträge zur Ergänzung der Gründungsver-
träge vom Gemeinschaftsgesetzgeber, nunmehr demnach gemeinsamen vom Europäischen
Parlament und vom Rat nach Maßgabe der vorgesehenen förmlichen Verfahren durch Recht-
setzung bzw. Gesetzgebung der Gemeinschaft errichtet, und damit auch vollendet werden.
Irrig wäre es, anzunehmen, daß bereits die Kräfte der Wirtschaft und des Marktes in der Lage
wären, den Binnenmarkt zu errichten und zu vollenden. Bleiben der Gemeinschaftsgesetz-
geber oder die Mitgliedstaaten untätig, errichten die Kräfte des Wirtschaft und des Marktes
weder einen Binnenmarkt noch schließen sie von sich aus Regelungslücken. Für die
grenzüberschreitende Entfaltung der Wirtschaft ist der Binnenmarkt bzw. ist der Gemeinsame
Markt, verstanden als ein System funktionsgerechter rechtlicher Rahmenregelungen eine
unerläßliche Voraussetzung. Auch die vielfach als Ersatz für die Rechtsgestaltung durch den
Gemeinschaftsgesetzgeber beschworene wechselseitige Anerkennung von Rechtsvorschriften
der Mitgliedstaaten führt zu einer grenzüberschreitenden Entfaltung der nationalen wirtschaft-
lichen Betätigung nur unter der Voraussetzung, daß vorab der Gemeinschaftsgesetzgeber tätig
wird. Dies wird vielfach von den Befürwortern des sog. Heimatlandprinzip verkannt. Wenn
die Bedingungen und der Umfang der wechselseitige Anerkennung der nationalen Vorschrif-
ten nicht vom Gemeinschaftsgesetzgeber rechtsverbindlich angeordnet werden, gelangen das
Recht und die Verwaltungsakte des Heimatlandes im Tätigkeitsland nicht zur Anwendung.
Als ein System rechtlicher Rahmenregelungen besteht der Binnenmarkt bzw. besteht der
Gemeinsame Markts in seinem Kern aus den drei Komponenten. Die erste Komponente ist
dabei die Verwirklichung der sog. vier Grundfreiheiten, als zweites muß der Wettbewerb im
Gemeinsamen Markt vor Verfälschungen gesichert sein und letztlich erfordert ein Gemein-
samer Markt, der nicht nur Ursprungswaren, sondern auch zum freien Verkehr abgefertigte4
Waren aus Drittländern umfaßt, eine Zollunion und ein einheitliches Außenwirtschafts-
regimes. Als rechtlicher Regelungsrahmen ist der Binnenmarkt bzw. der Gemeinsame Markt
der Europäischen Gemeinschaft ungeachtet der beachtlichen Tragweite, die seine Regelungen
im einzelnen haben, nicht vergleichbar der Gesamtheit der rechtlichen Rahmenregelungen,
die nach nationalem Rechts- und Verfassungsverständnis als Wirtschaftsrecht für den
nationalen Markt bestimmend sind. Nach dem nationalen Rechts- und Verfassungsverständnis
gehört beispielsweise auch ein einheitliches Zivilrecht und wohl auch ein einheitliches
Verwaltungsverfahrens- und Verfahrensrecht der Verwaltungsgerichte neben weiteren
rechtlichen Regelungen zum Binnenmarkt als Ordnungs- und Regelungsbereich. Über die
Harmonisierung dieser Rechtsbereiche wird in der Gemeinschaft bislang allenfalls zum Teil
ansatzweise nachgedacht. Das Ausmaß des Binnenmarktes als Gestaltungsaufgabe der
Gemeinschaft hängt jedoch vom jeweiligen Stand der Integration ab. Unter den Bedingungen
der in Maastricht in eine Wirtschafts- und Währungsunion umgewandelten Europäischen
Wirtschaftsgemeinschaft reicht der Gestaltungsanspruch im Bereich des Binnenmarktes
möglicherweise weiter als zuvor. Das könnte, beispielsweise hinsichtlich des Regelungs-
rahmens für den Kapitalmarkt, aber auch für andere Teilbereiche des Binnenmarktes gelten.
Von einer Vollendung des Binnenmarktes kann nur gesprochen werden, wenn unter den
Bedingungen der jeweiligen Tragweite der Kompetenzen der Binnenmarkt in allen seinen
Bereichen ,insbesondere auch im Bereich der Wettbewerbsaufsicht, d. h. der Kartell-, der
Mißbrauchs- sowie der Fusionsaufsicht und der Subventionsaufsicht die Gestaltungsaufgabe
der Gemeinschaft als erfüllt anzusehen ist.
III   Gemeinsamer Markt und Wirtschafts- und Währungsunion
Die Wirtschafts- und Währungsunion ist weder rechtlich noch ökonomisch ein Teilbereich
des Regelungsregimes des Binnenmarktes. Der Gemeinsame Markt wurde mit dem Vertrag
von Rom der Europäischen Wirtschaftsgemeinschaft als Gestaltungsaufgabe zu einer Zeit
überantwortet, als die Wirtschafts- und Währungspolitik noch in der Zuständigkeit der
Mitgliedstaaten lag. Erst mit dem Vertrag von Maastricht wurde die Koordinierung der
Wirtschafts- und Währungspolitik der Mitgliedstaaten als damals zweite Hauptaufgabe der
Gemeinschaft durch die Errichtung der Wirtschafts- und Währungsunion als nunmehr zweite
Hauptaufgabe abgelöst. Demzufolge stellt der Gemeinsame Markt, einschließlich der gemein-
same Kapitalmarkt eine in sich geschlossene Gestaltungsaufgabe der Gemeinschaft dar, ohne5
daß er von der Währungsunion abhängig ist und ohne daß er durch eine Wirtschafts- und
Währungsunion „überdacht“ zu werden braucht. Im umgekehrten Verhältnis setzt aber die
Währungsunion ihrerseits voraus, daß zwischen den nationalen Volkswirtschaften, für die sie
eine einheitliche Geld- und Währungspolitik gestalten soll, ein vollendeter Binnenmarkt
besteht.
Auf der Konferenz von Maastricht Wirtschafts- und Währungsunion haben es die Mitglied-
staaten nicht für erforderlich erachtet, die Vollendung des Binnenmarkts zur Voraussetzung
für den Eintritt in die Wirtschafts- und Währungsunion, insbesondere für den Eintritt in die
dritte Stufe der Währungsunion zu erklären. Dies hätte, wenn schon nicht durch einen
verbindlichen Rechtsakt, zumindest in Form einer politischen Festlegung, eines
„Binnenmarktpaktes“, vergleichbar dem „Stabilitätspakt“ der Währungsunion erfolgen
können. Ein solches Vorgehen hätte angesichts des seit Jahrzehnten beklagten Rückstandes
der Mitgliedstaaten bei der Übernahme der zur Verwirklichung des Binnenmarktes
ergangenen Richtlinien und Verordnungen der Gemeinschaft nahe gelegen. Angesichts des
Interesses der Mitgliedstaaten an der Währungsunion, insbesondere an einem möglichst
baldigen Eintritt in die dritte Stufe der Währungsunion und vor allem an der Einführung des
Euro als neue einheitliche Währung hätte eine solche Festlegung größere Anstrengungen der
nationalen Regierungen und Parlamente zur Folge gehabt. Der Rückstand der Mitgliedstaaten
bei der Umsetzung und Anwendung der für den Binnenmarkt relevanten Regelungen der
Gemeinschaft wird vielfach als ein öffentliches Ärgernis angesehen. Zur Zeit der Maastrichter
Konferenz und der avisierten Umwandlung der Europäischen Union zu einer Wirtschafts- und
Währungsunion war durchaus bekannt, daß der Binnenmarkt, wie zu zeigen sein wird,
ungeachtet des bekannten Weißbuches der Kommission von 1985 über die „Vollendung des
Binnenmarktes“ bis zum 31.12.1991 und ebenso ungeachtet der vom Europäischen Parlament
und vom Rat bis zum Ende des Terminjahres 1992 und danach gemachten Anstrengungen in
weiten Bereichen nur lückenhaft verwirklicht war. Bekannt zumindest erkennbar war vor
allem, daß der Kapitalmarkt ungeachtet der Liberalisierung des grenzüberschreitenden
Kapitalverkehrs keineswegs verwirklicht war. Die erforderlichen weiteren Ausbauschritte im
Bereich des Kapitalmarktes, der die erklärte als Grundlage der Währungsunion sein sollte,
wurden keineswegs unmittelbar nach der Maastrichter Konferenz eingeleitet.6
IV   Der Arzneimittelmarkt als Beispiel
Der Binnenmarkt erschöpft sich nicht in der Aufhebung der Kontrollen des Waren-, Dienst-
leistungs-, Personen- und Kapitalverkehrs an den innergemeinschaftlichen Grenzen. Er ver-
langt drüber hinaus die Beseitigung der – nicht sichtbaren – Hemmnisse, die sich aus unter-
schiedlichen nationalen Regelungen bei-spielsweise des Rechts der Produktsicherheit, aus
steuerrechtlichen Regelungen oder zum Beispiel aus dem Erfordernis von Zweitzulassungen
von Finanzinstituten ergeben. Der Gemeinschaft war es gelungen, zum 31. Dezember 1991
die Kontrollen an den Binnen-grenzen sichtbar aufzuheben und, soweit diese nach wie vor
erforderlich waren, in das Inland zu verlagern. Kontrollen des Personenverkehrs können von
den Mitgliedstaaten unter bestimmten Voraussetzungen jeder Zeit wieder autonom eingeführt
werden. Außer der Beseitigung von indirekten Behinderung der vier Grundfreiheiten erfordert
der Binnenmarkt in beträchtlichem Ausmaß Maßnahmen zur Sicherung des Wettbewerbs vor
Verfälschungen.
Der noch nicht befriedigte Regelungsbedarf des Binnenmarktes betrifft keineswegs nur die
Verwirklichung eines einheitlichen Kapitalmarktes. Lediglich aus Gründen des Funktio-
nierens der Währungsunion stehen die insoweit ausstehenden Maßnahmen im Rampenlicht
der Kritik. Nach wie vor besteht auch hinsichtlich der Verwirklichung der Freiheit des
Warenverkehrs und vor allem des innergemeinschaftlichen Dienstleistungsverkehrs ein
beträchtlicher Regelungsrückstand. Beispielsweise bedarf es noch beträchtlicher Anstren-
gungen des Gemeinschaftsgesetzgebers, um binnenmarktgleiche, zumindest binnenmarkt-
ähnliche Verhältnisse für den Handel mit Arzneimitteln innerhalb der Gemeinschaft zu
verwirklichen. Aus Gründen national unterschiedlicher Gesundheits- und Kostenerstattungs-
Systeme stellt die Integration der nach wie vor nationalen Märkte für Arzneimittel für die
Gemeinschaft zweifellos eine Herausforderung sein. Ohne eine Integration der Gesund-
heitspolitik, die ihrerseits eine und stärkere bundesstaatliche Verfestigung der Gemeinschaft
voraussetzt, ist diese Herausforderung nicht zu bewältigen. Da die Angesichts politische
Bereitschaft zum Eintritt in den Bundesstaat fehlt, bleibt eine integrierter Arzneimittelmarkt
derzeit eine Illusion.. Lediglich ein weitreichendes Verbot der Abschottung der nationalen
Arzneimittelmärkte über Patente und Warenzeichen hat sich bislang über Rechtsprechung des
Europäischen Gerichtshofs erreichen lassen. Eine gewisse Harmonisierung und gegenseitige
Verzahnung der nationalen Gesundheits- und Systeme der Kostenerstattung dürfte nicht
notwendig voraussetzen, daß sich die Gemeinschaft zuvor bundesstaatlich organisiert.7
Verbindliche Entscheidungen im Sinne von Arzneimittelzulassungen und deren Widerruf, die
mit gemeinschaftsweiter Geltung von einem europäischen Arzneimittelamt getroffen werden,
rücken die Gemeinschaft indes bereits stark in die Nähe eines Bundesstaates. Der
Arzneimittelmarkt ist hierfür nur ein Beispiel.
V   Defizite der Umsetzung
Mit ursächlich für den Rückstand bei der Verwirklichung der Freiheit des Waren- und
Dienstleistungsverkehrs ist - zumindest in einzelnen Bereichen - die zu einseitige Konzeption
der Vollendung des Binnenmarktes, die dem erwähnten Weißbuch der Kommission aus dem
Jahr 1985 zugrunde liegt. Das Weißbuch beschränkt sich im wesentlichen auf eine Auflistung
der vom Rat in den vorausgegangenen 20 Jahren nicht verabschiedeten Vorschläge der
Kommission für Rechtsakte, durch die Handelshemmnisse beseitigt und. Regelungsdefizite in
den anderen Bereichen des Gemeinsamen Marktes bereinigt werden sollten. Auf die Ursachen
des Rückstands geht das Weißbuch nur insoweit ein, als es auf das Erfordernis der
Einstimmigkeit bei der Beschlußfassung im Rat hinweist und darin das maßgebliche
Hindernis für den Rückstand zu sehen glaubt. Die entscheidende Frage, ob mit der
„Abarbeitung der Restantenliste“ der Aufbau des Regelungssystems des Binnenmarktes
tatsächlich „vollendet“ sein würde, stellt das Weißbuch nicht. Die Probleme und Aufgaben,
die der Gemeinsame Markt im Bereich des Kapitalverkehrs außer bei den Steuern mit sich
bringt, werden daher nicht transparent. Im wesentlichen auf den Waren- und
Dienstleistungsverkehr ausgerichtet, schlägt das Weißbuch als – angeblich - „Neue Strategie“
für das weitere Vorgehen des Gemeinschaftsgesetzgebers als Ersatz für die von ihm bislang
verfolgte Angleichung unterschiedlicher mitgliedstaatlicher Rechtsvorschriften nunmehr die
wechselseitige Anerkennung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften der Mitgliedstaaten
vor. Die Verfasser des Weißbuchs waren der Auffassung, daß sie mit dieser - keineswegs
neuen - Konzeption dem Gemeinschaftsgesetzgeber ein erleichtertes Vorgehen bei der
Herstellung des Binnenmarktes ermöglichen könnten. Die spätere Entwicklung, die
voraussehbar war, bestätigte jedoch, daß die Verfasser des Weißbuchs einen wesentlichen
Aspekt der wechselseitigen Anerkennung verkannt haben. Die wechselseitige Anerkennung
der Rechtsvorschriften der Mitgliedstaaten macht Gesetzgebungsakte des Europäischen
Parlaments und des Rates, wie bereist angedeutet, keineswegs entbehrlich. Sie erschwert im
Gegenteil die Aufgabe des Gemeinschaftsgesetzgebers. Soweit Rechtsvorschriften der8
Mitgliedstaaten als Standards an Produkte oder Dienstleistungen gebunden sind und daher mit
diesen in den anderen Mitgliedstaaten zur Geltung gelangen, erfordert die wechselseitige
Anerkennung nicht minder als die eigentliche Rechtsangleichung, die sie ersetzen soll, einen
Rechtsakt des Gemeinschaftsgesetzgebers. Der Gemeinschaftsgesetzgeber muß die
wechselseitige Anerkennung rechtsverbindlich anordnen und vor allem ihre Bedingungen
festlegen. Ohne einen Rechtsakt, der den Mitgliedstaaten die wechselseitige Anerkennung
ihrer Rechtsvorschriften „verordnet“, gelangt im Sinne der bekannten „Cassis de Dijon“
Rechtsprechung des Europäischen Gerichtshofs das Recht des Herkunftslandes im
Hoheitsbereich des Bestimmungslandes nicht zur Geltung. Angesichts zahlreicher heikler
Fragen über das Ausmaß der Erstreckung nationalen Rechts auf die anderen Mitgliedstaaten
sind das Europäische Parlament und der Rat bei solchen Anordnungsakten nicht minder,
erfahrungsgemäß eher stärker als im Zuge der echten einheitlichen Rechtsetzung gefordert.
Nicht von ungefähr hat die „Neue Strategie“ in der Praxis des Europäischen Parlaments und
des Rates nur begrenzt Fuß gefaßt. Das Weißbuch hat mit der Konzentration auf die „Neue
Strategie“ und der Diffamierung der klassischen Rechtsangleichung als angeblich zur
schwerfällige Methode der Beseitigung von Hindernissen des Waren- und
Dienstleistungsverkehrs in der Folgezeit unerläßliche echte Angleichungsmaßnahmen, ohne
die der Binnenmarkt nicht hergestellt werden kann, unverantwortlich verzögert. In der
politischen herrscht immer noch zu einseitig die Vorstellung vor, daß der wechselseitigen
Anerkennung, und damit sog. Herkunftslandprinzip der Vorzug vor der einheitlichen
Regelung gebührt.
Der ebenfalls vom Weißbuch proklamierte und betont herausgekehrte sog. „Neue Ansatz“ der
Rechtsangleichung,. der in allen Bereichen des Rechts der Produktsicherheit gelten sollte, hat
das gleiche Schicksal erfahren müssen. Der „Neue Ansatz“ war zunächst nicht neu, sondern
findet sich bereits im deutschen Energiewirtschaftsrecht der dreißiger Jahre. Er hatte außer-
dem bereits zuvor in einer zeitlich früheren Richtlinie der Gemeinschaft zur Angleichung der
Rechtsvorschriften für elektrische Betriebsmittel im Niederspannungsbereich seinen
experimentellen Niederschlag gefunden. Regelungstechnisch bedeutet der „Neue Ansatz“,
daß sich die Rechtsangleichung im Bereich der Produktsicherheit - von den elektrischen
Betriebsmitteln angefangen über die breite Palette aller technischen Erzeugnisse eventuell bis
hin zu höchst gefährlichen technischen Gütern - auf die Festsetzung allgemeiner
Sicherheitsanforderungen beschränken und zu deren Konkretisierung auf die anerkannten
Regeln der Technik, die sich in den von der Wirtschaft im Wege der Selbstverwaltung9
aufgestellten Normen und Regelwerken niederschlagen, Bezug genommen werden sollte. In
der von der Kommission vorgeschlagenen Verbindung des „Neuen Ansatzes“ mit der „Neuen
Strategie“ der wechselseitigen Anerkennung nationaler Normen- und Regelwerke der
Wirtschaft war der „Neue Ansatz“ sehr bald dem nicht widerlegbaren Einwand ausgesetzt,
daß die Mitgliedstaaten bei einer derartigen Ausgestaltung des Rechts der Produktsicherheit
ihrer politischen Verantwortung nicht gerecht würden. Den Mitgliedstaaten hätten durch eine
adäquate Rechtsetzung die Sicherheit der Arbeitnehmer und bzw. der Benutzer technischer
Erzeugnisse ihrerseits zu gewährleisten. Sowohl aus politischen als auch aus Gründen des
Verfassungsrechts könnten die Mitgliedstaaten diese Aufgabe nicht in der Weise
wahrnehmen, daß sie die Einzelanforderungen, die für die Sicherheit maßgeblich sind, nicht
selbst und nicht einheitlich festlegten. Das Schutzanliegen sei nicht gewährleistet, wenn statt
Einzelanforderungen lediglich auf die Normen und Regelwerke der Wirtschaft – womöglich
sogar gleitend – Bezug genommen wird und darüber hinaus im eigenen Hoheitsbereich neben
dem nationalen Normen- und Regelwerk auch die Normen- und Regelwerke der anderen
Mitgliedstaaten zur Anwendung gelangen.
Gravierender als bei der Beseitigung der technischen Handelshemmnisse ist der Rückstand
beim Abbau der Steuerschranken. Das für die Umsatzsteuer Anfang der Neunziger Jahre
geschaffene Übergangsregime, durch das aus optischen Gründen die steuerlichen Kontrollen
an den Binnengrenzen in die dadurch mit großen Aufwendungen belasteten Unternehmen ins
Inland verlagert wurden, wartet nach wie vor auf seine bereits für 1996 vorgesehene Ablö-
sung durch eine Besteuerung nach dem Ursprungslandprinzip. Einem Binnenmarkt oder
Gemeinsamen Markt wird letztlich nur das Prinzip gerecht, daß die Besteuerung im Ur-
sprungsland erfolgt. Das Übergangsregime verursacht beträchtliche Kosten für die Wirtschaft
und beeinträchtigt deren Wettbewerbsfähigkeit. Wenn die Vorschläge zur definitiven Besei-
tigung der Steuerschranken nach wie vor ausstehen, spricht eine Vermutung dafür, daß sich
die Kosten unterschiedlich auf die Mitgliedstaaten verteilen. Ein Regelungsrückstand besteht
auch insofern, als die Umsatzbesteuerung im Gemeinsamen Markt einheitlicher Steuersätze
bedarf. Schon jetzt zeichnet sich ab, daß der Versandhandel auf der Grundlage der derzeitigen
steuerrechtlichen Gegebenheiten nach der Einführung der europäischen Währung im Jahr
2002 statt einheitlicher Kataloge für einen einheitlichen Markt möglicherweise weiterhin für
die „nationalen“ Märkte – unterschiedliche - „nationale“ Versandkataloge aufzulegen gehal-
ten ist. Die unterschiedlich hohen Mehrwertsteuersätze der Mitgliedstaaten lassen für die im
Versandhandel angebotenen Produkte eine einheitliche Preisgestaltung in der neuen einheit-10
lichen Währung allenfalls bei einer Produktdifferenzierung zu. Der Versandhandel zieht der
Produktdifferenzierung mit dann möglichen Einheitskatalogen und einheitlichen Preisen die
mit größeren Kosten verbundene nationale Auflage seiner insgesamt in die Millionen gehen-
den Kataloge vor. Da die Kataloge dann jeweils auch nur im nationalen Rahmen zur Versen-
dung gelangen dürfen, bleiben die nationalen Märkte weiterhin abgeschottet.
Hinsichtlich der Freiheit des Dienstleistungsverkehrs sieht die Erfolgsbilanz nicht günstiger
aus als hinsichtlich der Freiheit des Warenverkehrs. Dies trifft nicht nur für handwerkliche
und freiberufliche Dienstleistungen, sondern vornehmlich für die mit dem Kapitalverkehr
verbundenen Dienstleistungen zu. Auf den Regelungsbedarf im Bereich des Kapitalmarktes
wird an späterer Stelle gesondert eingegangen.
Im Bereich der Freizügigkeit für Arbeitnehmer, der freien Niederlassung für Selbständige und
der Freizügigkeit der drei weiteren Personengruppen, denen nur ein eingeschränktes Frei-
zügigkeitsrecht zusteht (Personen, die noch nicht am Erwerbsleben teilnehmen, Personen, die
nicht mehr am Erwerbsleben teilnehmen, und Personen, die am Erwerbsleben nicht teilneh-
men können), sind unter dem Aspekt des Binnenmarktes noch zahlreiche Beschränkungen,
insbesondere im Zusammenhang mit der Anerkennung von beruflichen Qualifikationen zu
beseitigen. Vor allem stellt sich im Hinblick auf die Erweiterung der Europäischen Union und
damit die Erstreckung der Freizügigkeit auf die Bewerberstaaten Mittel- und Osteuropas,
Südosteuropas, des baltischen sowie des Mittelmeerraums in verstärktem Ausmaß die Frage,
ob nicht das Freizügigkeitsrecht, das nach den Regelungen des Vertrages von Rom nur für
nationale Staatsangehörige gilt, auf diejenigen Personen mit Drittstaatsangehörigkeit erstreckt
werden muß, die in den betreffenden Staaten dauerhaft ansässig sind und nach nationalem
Recht ein dauerhaftes Aufenthaltsrecht haben. Die Ausweitung der Freizügigkeit auf
Nichtstaatsangehörige eines Mitgliedstaates bzw. auf Angehörige aus Drittstaaten mit einem
dauerhaften Aufenthaltsrecht in einem Mitgliedstaat würde indes zwangsläufig voraussetzen,
daß anstelle der Mitgliedstaaten zukünftig die Gemeinschaft die Bedingungen für das
Einreise- und Aufenthaltsrecht festlegt.
Der Aufbau und Ausbau des Binnenmarktes führt in allen Bereichen seines Regelungssystems
dazu, daß die Mitgliedstaaten der Gemeinschaft Regelungskompetenzen überantworten
müssen. Bereits die Verwirklichung der vier Grundfreiheiten bedingt eine umfassende Über-
tragung von Souveränität und .Kompetenzen von den Mitgliedstaaten auf die Gemeinschaft.11
Mit jeder Maßnahme der Rechtsangleichung, die an sich den integrationspolitischen Zweck
der Herstellung der vier Grundfreiheiten verfolgt, wachsen der Gemeinschaft, beispielsweise
im Bereich des Arzneimittelrechts, des Rechts der Produktsicherheit sowie im Bereich des
Banken-, Börsen- und Versicherungsaufsicht echte staatliche Aufgaben zu. Der Souveräni-
tätstranfer auf die Gemeinschaft bedingt nicht nur eine „Entstaatlichung“, sondern mangels
ausreichender Rechte des Europäischen Parlaments zugleich auch eine „Entdemokratisierung“
der betreffenden staatlichen Gesetzgebungszuständigkeiten.. Im Bereich Freizügigkeit und im
Bereich der Freiheit des Kapitalverkehrs wiegen diese beiden mit der Rechtsetzung der
Gemeinschaft zwangsläufig verbundenen verfassungspolitischen Folgen ersichtlich besonders
schwer.
Im Bereich der Außenwirtschaft wird das Ausbaudefizit des Gemeinsamen Marktes nur selten
zur Kenntnis genommen. Die Außenwirtschaftseinheit der Europäischen Gemeinschaft ist,
was die Zuständigkeiten und Kompetenzen anbetrifft, trotz des Eintritts in die Währungsunion
nach wie vor auf die Zollunion sowie auf ein gemeinschaftliches Rechtsregime der Abwehr
gedumpter, subventionierter oder durch andere unfaire Handelspraktiken belasteter
Drittlandseinfuhren beschränkt. Die Ausfuhrförderung vollzieht sich, angefangen von echte
Ausfuhrsubventionen bis hin zur Exportkreditversicherung ungeachtet gewisser
Harmonisierungsmaßnahmen der Gemeinschaft nach wie vor national. Dies geschieht
vielfach sogar in der Weise, daß die Mitgliedstaaten im Interesse „ihrer“ Wirtschaft über ihre
Auslandsvertretungen, nicht selten sogar über eine Mobilisierung hoher und höchster
staatlicher Stellen als Lobby miteinander im Wettbewerb stehen. Die nationale, und zudem
konkurrierende Förderung der Ausfuhrwirtschaft, die sich keineswegs auf technologische
Großprojekte wie Fluggeräte und schienengebundene Verkehrssysteme beschränkt, ist mit
einem Gemeinsamen Markt nicht in Einklang zu bringen.
Der Bereich der Rüstungsgüter, der aufgrund des Vertrages von Rom nach wie vor vom
Binnenmarkt weitgehend ausgeschlossen ist, bedarf im Rahmen einer Wirtschafts-
gemeinschaft, die sich dem technologischen und gesellschaftlichen Fortschritt verpflichtet
fühlt, der Einbeziehung in den Gemeinsamen Markt. Die Rüstungsgüter müssen nicht zuletzt,
um die derzeit bestehenden innergemeinschaftlichen Verbleibskontrollen zu beseitigen einem
gemeinschaftlichen Außenwirtschaftsregime unterstellt werden.12
Der Europäischen Gemeinschaft werden von Regierungskonferenz zu Regierungskonferenz
die notwendigen Kompetenzen im Bereich der Außenwirtschaft von den Mitgliedstaaten
vorenthalten. Trotz weiterer Integrationsschritte, die auf der Konferenz von Nizza erzielt
wurden, ist die Gemeinschaft nach wie vor nur für den Handel mit Waren zuständig; der
Handel mit Dienstleistungen, der inzwischen weltweit den Handel mit Waren übertrifft, fällt
in die Zuständigkeit der Gemeinschaft traditionell nur insoweit, wie die Dienstleistungen mit
dem Warenverkehr verbunden sind.
Der Ausbau der Zuständigkeit der Gemeinschaft im Bereich der Dienstleistungen kann
entgegen einer weitverbreiteten Annahme nicht ohne einen förmlichen Rechtsakt des
Verfassungsgesetzgebers der Gemeinschaft, wie auf der Konferenz von Nizza geschehen,
erfolgen. Die vielfach ersatzweise beschworene Rechtsprechung des Europäischen
Gerichtshofs führt zu keiner nennenswerten Ausweitung der Kompetenzen der Gemeinschaft
in diesem Bereich. Eine Gemeinschaftszuständigkeit im Bereich des Dienstleistungsverkehrs
mit Drittstaaten setzt voraus, daß die Gemeinschaft die derzeitige Konzeption der
Freizügigkeit aufgegeben werden müßte und das Staatsangehörigkeitsprinzip, an das die
Freizügigkeit derzeit anknüpft, durch das Prinzip der Gebietsansässigkeit ersetzt wird. Mit
dem Übergang zum Prinzip der Gebietsansässigkeit, über dessen Einführung, wie angedeutet,
auch in anderem Zusammenhang nachgedacht werden muß, steht letztlich die Zuständigkeit
und die Politik der Mitgliedstaaten gegenüber Drittstaatsangehörigen in ihrer Gesamtheit,
angefangen von der Zuwanderungspolitik bis hin zur Asylpolitik zur Übertragung auf die
Gemeinschaft an. Durch Rechtsprechung des Europäischen Gerichtshofs läßt sich eine derart
weitgehende Neuordnung der Kompetenzen nicht erreichen.
Der Sicherung des Wettbewerbs im Binnenmarkt vor Verfälschungen dient neben der Kar-
tell-, der Mißbrauchs- und der Fusionsaufsicht auch die Subventionsaufsicht der
Gemeinschaft über die Wirtschaftsförderung der Mitgliedstaaten, insbesondere die Sub-
ventionsaufsicht der Gemeinschaft über die öffentliche Wirtschaft. Für die Mitgliedstaaten
sind die öffentlichen Unternehmen vielfach ein Instrument zur Lenkung der Wirtschaft und
zur Sicherung gesellschaftspolitischer Ziele. Der Aufbau der Subventionsaufsicht, der für die
Kommission als Aufsichtsbehörde mangels einer Entsprechung in den Mitgliedstaaten
ohnedies keine einfache Aufgabe war, stößt seit jeher im Bereich der öffentlichen Wirtschaft
auf besonders große Schwierigkeiten. Die Mitgliedstaaten schrecken nicht davor zurück, auf
Regierungskonferenzen über Protokolle die Kontrolle dieses Wirtschaftsbereichs durch die13
Gemeinschaft in Grenzen zu halten. Hierzu fühlen sie sich legitimiert, da die Kontrolle über
finanzielle oder sonstige Vergünstigungen an öffentliche Unternehmen gleichzeitig eine
Kontrolle gesellschaftspolitischer Ziele, beispielsweise der Grundversorgung beim
öffentlichen Rundfunk oder der besonderen Aufgaben der öffentlichen Banken darstellt. Die
sog. „Services publiques“ sind nach Auffassung der Mitgliedstaaten gleichsam
Bereichsausnahmen vom Regelungssystem des Binnenmarktes. Diese Einschätzung seitens
der Mitgliedstaaten gefährdet den Binnenmarkt und den freien Wettbewerb innerhalb der
Gemeinschaft. Mit Hilfe der „Services publiques“ kann es zu einem Wettbewerb zwischen
den Mitgliedstaaten bei der „Betreuung“ ihrer Wirtschaft und zu einer Abschottung der
nationalen Märkte, zumindest zu einer mit dem Gemeinsamen Markt nicht zu vereinbarenden
Verfälschung des Wettbewerbs im Gemeinsamen Markt kommen. Konzentrations-
bewegungen der Wirtschaft bevorzugen selbst bei gegebenen ökonomischen Zwängen nicht
zwangsläufig den grenzüberschreitenden Rahmen des Binnenmarktes. Der Verdacht einer
nationalen Steuerung ist vielfach nicht auszuschließen und ein wachsendes nationales
Wirtschaftsbewußtsein, das mit einem wieder erwachenden Nationalbewußtsein einher ginge,
wäre binnenmarktschädlich.
Der Vertrag von Maastricht hat die Eigenverantwortung der Mitgliedstaaten für die
Wirtschaftsentwicklung in ihrem Hoheitsbereich zu einem maßgeblichen Verfassungsprinzip
der Gemeinschaft erhoben; er hat die „Konvergenz“ der nationalen Wirtschaftsentfaltung als
Zielvorgabe und als Voraussetzung für die Zugehörigkeit zur Währungsunion erklärt. Damit
hat der Vertrag von Maastricht zwar den Wettbewerb der Mitgliedstaaten im gesamten
Bereich der Wirtschafts- und Gesellschaftspolitik, und damit auch den Wettbewerb bei den
öffentlichen Dienstleistungen institutionalisiert, Verfälschungen des Wettbewerbs im
Binnenmarkt lassen sich durch den Vertrag von Maastricht indes nicht legitimieren.
VI   Standards des Gemeinschaftsrechts
Der Binnenmarkt macht es erforderlich, daß der den Mitgliedstaaten nach dem Maastrichter
Konzept belassene Politikbereich an Standards des Gemeinschaftsrechts gebunden wird. Zu
diesen Standards mit entsprechender Bindungswirkung gehören vor allem auch die
Grundrechte und Freiheitsverbürgungen, die der Rechtsordnung der Gemeinschaft nach der
Rechtsprechung des Europäischen Gerichtshofs innewohnen. Unerläßliche Voraussetzung14
ihrer bindenden Wirkung ist dabei, daß die Grundrechte des Gemeinschaftsrechts, was zur
Zeit noch nicht der Fall ist, nicht nur die Gemeinschaft selbst, sondern auch die
Mitgliedstaaten in deren eigenem Hoheitsbereich erfassen. Ohne eine Erstreckung der
Bindungswirkung von Grundrechten auf die Mitgliedstaaten, die der Binnenmarkt und die
Wirtschafts- und Währungsunion erfordern, kann beispielsweise der Enteignung eines EG-
ausländischen Unternehmens durch einen Mitgliedstaat nur begrenzt unter Berufung auf das
Gemeinschaftsrecht entgegengetreten werden. Die Enteignung kann, wenn die Nieder-
lassungsfreiheit nicht verletzt ist, mangels Bindungswirkung der Grundrechte der
Gemeinschaft nicht von einem „national case“ zu einem „Community case“ umgewandelt und
vor den Europäischen Gerichtshof gebracht werden.
VII  Regelungsbedarf im Bereich des Kapitalmarktes
Bei weitem am größten ist der noch ausstehende Regelungsbedarf im Bereich des
Kapitalmarktes. Ökonomisch betrachtet, hat sich in der Europäischen Gemeinschaft bislang
noch kein einheitlicher Kapitalmarkt entwickelt und rechtlich bestehen in den meisten
Bereichen des Kapitalmarktes noch nationalen Teilmärkte Ursächlich hierfür ist der
unzulängliche rechtliche Rahmen, den das Gemeinschaftsrecht für einen integrierten Kapital-
markt zur Verfügung stellt. Es bedarf noch zusätzlicher Regelungen, um die sog. erste Stufe
der Errichtung eines einheitlichen Kapitalmarktes, nämlich die Freiheit grenzüberschreitender
Kapitalbewegungen in der Gemeinschaft restlos zu verwirklichen. Auch nach der Neuordnung
der vertraglichen Regelungen über die Freiheit der grenzüberschreitender Kapitalbewegungen
im Vertrag von Maastricht sind Beschränkungen der Freiheit des Kapitalverkehrs in der
Gemeinschaft zulässig. Weder haben die Mitgliedstaaten bestehende Beschränkungen restlos
abzubauen brauchen, noch wurden bestehende Schutzklauseln aufgehoben; auf der Konferenz
von Maastricht wurde sogar vor der Einführung neuer Schutzklauseln nicht halt gemacht.
 Die Lücken des vertraglichen Kapitalmarktrechts sind zu groß, als daß sie über Maßnahmen
des Gesetzgebers der Gemeinschaft geschlossen werden könnten. Insoweit bleibt der
Vertrags-gesetzgeber gefordert. Darüber hinaus erfordert ein einheitlicher Kapitalmarkt
Sekundär-Gesetzgebung in einem Ausmaß, das weit über die in diesem Bereich bereits
erfolgte, nicht unbeträchtliche Gesetzgebung hinaus geht. Das Regelungssystem für einen
Kapitalmarkt, der die Grundlage der Währungsunion bildet, erschöpft sich nicht darin, , daß15
grenz-überschreitende Kapitalbewegungen innerhalb der Gemeinschaft von Beschränkungen
freigestellt werden. Die zahlreichen bislang bereits vom Gemeinschaftsgesetzgeber erlassenen
Richtlinien sind ein Beleg dafür, daß ein einheitlicher Kapitalmarkt, zumal wenn er die
Funktionsfähigkeit der Währungsunion sichern soll, Rechtsgestaltung der Gemeinschaft in
den verschiedensten Rechtsbereichen, angefangen vom Aufsichtsrecht über die Banken, die
Börsen, den Wertpapierhandel und die Kapitanlagegesellschaften bis hin über
gesellschaftsrechtliche Regelungen der Rechnungslegung zum Steuerrecht erfordert. Zur
Herstellung des Kapitalmarktes dürfte selbst die Angleichung des Wertpapierrechts, wenn
nicht sogar weiterer Bereiche des Zivilrechts erforderlich sein. Auf das Erfordernis einer
Harmonisierung bestimmter Bereiche des Steuerrechts braucht nicht besonders hingewiesen
zu werden.
Da die erforderliche Sekundär-Gesetzgebung bislang noch aussteht, isnbsondere der
rechtliche Rahmen für integrierte Wertpapier- und Aktienmärkte und andere Teilmärkte des
Kapitalmarktes bislang noch nicht vollends geschaffen wurde, ist die Kapitalverflechtung
innerhalb der Gemeinschaft bislang nur begrenzt verwirklicht. Für Finanzdienstleistungen im
Firmenkundenbereich (sog. „whole sale“– Bereich) ist die Integration der nationalen Märkte
mangels herkömmlicherweise geringerer Reglementierung dieses Sektors weiter fort-
geschritten als für Finanzdienstleistungen im Privatkundenbereich (sog. „retail“- Sektor). Für
den Privatkundenbereich kann nicht ansatzweise von einem integrierten Kapitalmarkt
gesprochen werden. Die gewerbsmäßige Gewährung vom Hypotheken in andere Mitglied-
staaten erfordert ein einheitliches und miteinander verschränktes Hypothekenrecht. Da das
Hypothekenrecht in allen Mitgliedstaaten zwingendes Recht ist, steht es anders als weite
Bereiche des Schuldrechts nicht zur Disposition der Vertragsparteien. Der zwingende
Charakter des nationalen und vielfach unterschiedliche Hypothekenrechst schließt seine
wechselseitige Anerkennung zwischen den Mitgliedstaaten im Sinne der sog „Cassis de
Dijon“-Philosophie schlechthin aus. Denn die nationalen Grundbücher könnten ihre Funktion
nicht mehr erfüllen, wenn in ihnen nebeneinander Hypotheken verschiedenster rechtlicher
Ausgestaltung seitens der anderen Mitgliedstaaten eingetragen sind. Gleichermaßen kann die
Abschottung der nationalen Kapitalmärkte, soweit sie auf unterschiedlichem Wertpapierrecht,
unterschiedlichem Bürgschafts- und Pfandrecht, allgemein gesehen, auf zwingendem, nicht
der Disposition der Parteien überlassenem Zivilrecht beruht, allenfalls in begrenztem Ausmaß
durch wechselseitige Anerkennung, letztlich jedoch nur durch eine gemeinschaftseinheitliche
Gesetzgebung überwunden werden.16
Zur Komplettierung des Regelungssystems des Kapitalmarkts gehört auch die Organisation
der Aufsicht über die Finanzinstitute, die Börsen und die Kapitalanlagegesellschaften
(Investmentsfonds). Bei der Harmonisierung des Bankenaufsichtsrechts etc. legt der Gemein-
schaftsgesetzgeber traditionell fest, daß es zwar bei der Aufsicht über die Finanzinstitute
durch die Mitgliedstaaten verbleibt, die Mitgliedstaaten jedoch ihre Aufsichtsführung,
insbesondere die Zulassungen zur Aufnahme der Tätigkeit nach dem sog. Heimatland-Prinzip
wechselseitig anerkennen. Das Heimatland-Prinzip verlangt von der Verwaltung und den
Gerichten der Mitgliedstaaten, daß sie einander „full faith and credit“ gewähren. Da die
Strukturen der Verwaltung und der Gerichtsbarkeit der Mitgliedstaaten indes nicht
ausreichend homogen und auch nicht homogenisierbar sind, stößt die wechselseitige
Anerkennung von Zulassungen für Banken wie die wechselseitige Anerkennung von
Staatshoheitsakten in allen anderen Bereichen ihrer Anwendung, vornehmlich auch unter der
Perspektive zunehmender äußerer Erweiterungen der Europäischen Union, seit längerer Zeit
auf Grenzen ihrer Akzeptanz. Bei der wechselseitigen Anerkennung der Aufsichtsführung
über die Kreditinstitute, die Börsen und die Kapitalanlagegesellschaften im Rahmen einer
Währungsunion, die in weitaus größerem Maße als der Gemeinsame Markt auf die Sicherheit
der Finanzmärkte angewiesen ist, wiegt das mangelnde Vertrauen besonders schwer. Der sog.
„Europapaß“, der den Finanzinstituten nach den derzeit geltenden – unzulänglichen –
gemeinschaftsrechtlichen Regelungen mit der Zulassung in ihrem Heimatland erteilt wird, hat
entgegen einer weit verbreiteten Annahme keineswegs uneingeschränkte Gültigkeit. Das
Tätigkeitsland kann vielmehr Nachkontrollen vornehmen, durch die die gemeinschaftsweite
Geltung der Zulassung wesentlich eingeschränkt ist.
Für das Funktionieren der Währungsunion wäre es schädlich, wenn der Gemeinschaft, falls
der Mangel an Akzeptanz nicht überwindbar sein sollte, als Ausweg aus dem Dilemma der
Übergang zur Errichtung einer zentralen Aufsicht über die Banken verbaut wäre, sei es daß
der Gemeinschaftsgesetzgeber von seiner traditionellen Verfahrensweise nicht abzurücken
gewillt ist, sei es, daß eine ausreichende Kompetenz nicht zur Verfügung stünde. Der Vertrag
von Masstricht sieht jedoch in Artikel 105 Absatz 6 (ex-Artikel 105) EG-Vertrag vor, daß der
Rat durch einstimmigen Beschluß mit Zustimmung des Europäischen Parlaments – auf
Vorschlag der Kommission nach Anhörung des Europäischen Zentralbank - der Europäischen
Zentralbank „besondere Aufgaben im Zusammenhang mit der Aufsicht über Kreditinstitute
und sonstiger Finanzinstitute mit Ausnahme der Versicherungsunternehmen“ übertragen darf.17
Bedenklich ist aber, daß die Europäische Zentralbank im Rahmen ihrer Aufsichtsführung über
die Kreditinstitute, die Börsen und die Kapitalanlagegesellschaften nicht die Weisungs-
unabhängigkeit in Anspruch nehmen könnte, die ihr für währungspolitischen Aufgaben
eingeräumt ist. In ihrer zusätzlichen Funktion würde die Europäische Zentralbank je nach
Ausgestaltung der Gesetzgebung den Weisungen der Kommission oder des Rates unterliegen.
Die zusätzliche Funktion der Europäischen Zentralbank als Banken, Börsen- und Aufsicht
über die Wertpapierhäuser könnte ihre Unabhängigkeit als Währungsbehörde gefährden.
VIII   Ein supranationaler Regelungsrahmen für den Kapitalmarkt ?
Die Kommission hat 1999 dem Rat und dem Europäischen Parlament in Form einer
Mitteilung einen Aktionsplan für die Umsetzung eines Finanzmarktrahmens unterbreitet. Der
Katalog der von der Kommission vorgeschlagenen Maßnahmen zur Verwirklichung eines
einheitlichen Marktes für Finanzdienstleistungen nennt u. a. zwar die Verbesserung des
Zulassungsregimes für Finanzinstiitute, nicht jedoch die Harmonisierung des
Wertpapierrechts.. Auch in den Gremien des Rates, in denen der Aktionsplan zur Zeit
diskutiert wird, steht die Harmonisierung des Wertpapierrechts nicht auf der Tagesordnung.
Gleichwohl dürfte die Harmonisierung des Wertpapierrechts, wie der Europäische Rat auf der
Tagung in Helsinki klar herausgestellt hat, einen wesentlichen Beitrag zur Herausbildung
eines funktionstüchtigen Kapitalmarks der Gemeinschaft und zur Absicherung und der
Währungsunion leisten. Eine teilweise Harmonisierung des Wertpapierrechts erfolgt in der
Europäischen Gemeinschaft bereits seit Jahrzehnten in anderem Zusammenhang. Die
Gemeinschaft harmonisiert auf der Grundlage der speziellen Handlungsermächtigung des
Artikel 48 III g (ex-Artikerl 58 III g) EG-Vertrag das Gesellschaftsrecht der Mitgliedstaaten.
Anläßlich der Harmonisierung des Aktiengesellschaftsrechts wird mit der Angleichung der
Regelungen über die Ausgestaltung der Aktien ein Teilbereich des Wertpapierrechts
vereinheitlicht.
Für die verschiedenen Teilmärkte des Kapitalmarktes ist der Bedarf nach einer
Harmonisierung des Wertpapierrechts unterschiedlich groß. Für die Banken- und
Firmenkundenmärkte besteht vermutlich ein größerer Bedarf nach einer Harmonisierung des
Wertpapierrechts als im Bereich der Privatkundenmärkte. Wenn der private Anleger Aktien,
Industrieobligationen und Staatspapiere anderer Mitgliedstaaten bislang nur selten ohne18
Einschaltung einer gebietsansässigen Kapitalanlagegesellschaft kauft, können sich aber mit
dem Wegfall des Währungsrisikos die Gepflogenheiten ändern. Es kann durchaus dazu
kommen, daß auch private Anleger ausländische Wertpapiere nicht mehr nur mittelbar über
Anteile an Investmentfonds erwerben, sondern zum grenzüberschreitenden unmittelbaren
Erwerb von ausländischer Aktien, Industrieobligationen und Staatspapieren übergehen.
Die Harmonisierung des Wertpapierrechts ist nicht nur für einzelne Teilmärkte des Kapital-
markts, sondern für den Kapitalmarkt der Gemeinschaft in seiner Gesamtheit zu beurteilen.
Die nationalen Kapitalmärkte ihrerseits leiten ihre Effizienz unter anderem daraus her, daß sie
sich jeweils auf ein einheitliches Wertpapierrecht stützen. Für die Gemeinschaft, die seit der
Konferenz von Maastricht eine Währungsunion mit einer einheitlichen Währung und Geld-
politik darstellt, ist daher kaum etwas anderes anzunehmen. Der grenzüberschreitende Handel
mit Wertpapieren seitens der Banken, Finanzinstitute, Versicherungen und
Kapitalanlagegesellschaften ist in einer Währungsunion zumindest auf längere Sicht hin ohne
ein einheitliches Wertpapierrecht nur schwer vorstellbar. Das Wertpapierrecht stellt eine
Einheit in dem Sinne dar, daß es für grenzüberschreitende Tatbestände nicht anders als für
innerstaatliche Wirtschaftssachverhalte ausgestaltet sein kann. Ein besonderes Wertpapier-
recht für grenzüberschreitende Wirtschaftssachverhalte als „standeseigenes“ Zivilrecht für
bestimmte Wirtschaftsteilnehmer, vergleichbar dem Handelsrecht als standeseigenes
Zivilrecht der Kaufleute, ist daher schlecht vorstellbar.
Wertpapiere werden – vergleichbar zum Beispiel den Versicherungsleistungen – durch das
Wertpapierrecht gegenständlich ausgestaltet. Beim grenzüberschreitenden Handel mit
Wertpapieren geht das nationale Wertpapierrecht quasi als Standard mit über die Grenze. Da
das Wertpapierrecht als nicht-dispositives Recht nicht zur Disposition der Wirtschaftsteil-
nehmer steht, sind der wechselseitigen Anerkennung des nationalen Wertpapierrechts durch
die Mitgliedstaaten Grenzen gesetzt.
Von Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat unterschiedliche Regelungen der Ausgestaltung, der
Erwerbbarkeit und der Verpfändbarkeit von Wertpapieren, insbesondere von Staatsanleihen,
Kommunal- und Industrieobligationen dürften ein unsichtbares indirektes Hindernis für die
grenzüberschreitenden Emission von Wertpapieren, für die Zulassung von Wertpapieren zum
Handel an den Börsen, für den grenzüberschreitenden Handel mit bereits emittierten
Wertpapieren und vor allem für den Abrechnungsverkehr nicht nur der Banken im Rahmen19
ihrer Abrechnungssysteme, sondern auch aller anderen Wirtschaftsteilnehmer sein. An der
rechtlichen Ausgestaltung der Wertpapiere haftet anders als an industriellen Erzeugnissen,
Lebensmitteln etc. nicht der Geruch einer nationalen Identität. Daß es vergleichbar den
Verhältnissen beim Warenverkehr keine Klagen über „non tariff barriers“ im grenzüber-
schreitenden Handel mit Wertpapieren gibt, besagt lediglich, daß die Hindernisse, die der
Herausbildung eines einheitlichen Kapitalmarktes der Gemeinschaft infolge eines von
Mitgliedstaat zu Mitgliedstaat unterschiedlichen Wertpapierrechts entgegenstehen, nicht
ausreichend transparent sind.
Ein einheitliches Wertpapierrecht nimmt Kapital- und Geldanlegern aus Drittstaaten die
Entscheidung ab, ob sie aus Gründen ihrer unterschiedlichen rechtlichen Ausgestaltung den
Staatsanleihen und Industrieobligationen eines Mitgliedstaates den Vorzug vor den Anleihen
aus anderen Mitgliedstaaten geben sollten. Nachdem als Folge der einheitlichen Geld- und
Zinspolitik der Zins für die Wahl der Anlage nicht mehr entscheidend ist, könnte die
rechtliche Ausgestaltung der Anleihen für die Entscheidungen der Geld- und Kapitalanleger
aus Drittstaaten durchaus Bedeutung gewinnen. Bislang waren Auslandsanleihen, wenn sie in
der Währung eines Mitgliedstaates aufgelegt wurden, zwangsläufig dem Wertpapierrecht des
Währungslandes verbunden. Die Bindung an das Wertpapierrecht eines bestimmten
Mitgliedstaates entfällt, wenn zukünftig Auslandsanleihen in der neuen europäischen
Einheitswährung aufgelegt werden. Das traditionelle Verständnis der internationalen Anleger,
daß sich hinter der von ihnen gewählten Währung ein für das Währungsgebiet einheitlich
geltendes Wertpapierrecht verbirgt, sollte möglichst unverändert erhalten bleiben. Es sollte
vor allem nicht durch aufkommende Zweifelsfragen über die unterschiedliche Qualität der mit
einander konkurrierender nationalen Wertpapierrechte aufgeweicht werden. Der Euro als neue
europäische Einheitswährung erhebt den Anspruch, als internationale Anlage-, Reserve- und
Handelswährung neben der US-amerikanischen Währung international eine Rolle zu spielen;
diese ihm zugedachte Rolle dürfte nicht zuletzt zur Ablösung des nationalen Wertpapierrechts
durch ein gemeinschaftseinheitliches Wertpapierrechts zwingen.
IX   Abschließende Betrachtungen
Die Beschreibung des noch nicht erledigten Regelungsbedarfs des Binnenmarktes ließe sich
fortsetzen. Nicht unerwähnt darf jedoch bleiben, daß die Herausbildung eines Systems für20
Banküberweisungen innerhalb der Gemeinschaft, das dem Überweisungssystem in den
Mitgliedstaaten entspricht, der Währungsunion als Aufgabe zugedacht werden darf, sondern
zum Regelungsrahmen des Binnenmarktes zählt. Die Freiheit des grenzüberschreitenden
Handels mit Gütern und Dienstleistungen, die Freiheit des Personenverkehrs und vor allem
die Freiheit des Kapitalverkehrs innerhalb der Gemeinschaft und über deren Außengrenzen ist
ohne eine funktionstüchtiges Überweisungssystem nicht gewährleistet. Durchschnittliche
Überweisungskosten von 15 Euro und eine durchschnittliche Dauer des Überwei-
sungsvorgangs von zwei Wochen, wie von der Kommission für die derzeit in der
Gemeinschaft bestehenden Verhältnisse errechnet worden sind, mit den vier Grundfreiheiten
des Gemeinsamen Marktes nicht in Einklang zu bringen.
Bei einer Erstreckung des Binnenmarktes auf mehr als 20 Staaten nach der politisch unaus-
weichlichen und daher bevorstehenden Osterweiterung der Europäischen Gemeinschaft wird
das traditionelle Prinzip der Durchführung des Gemeinschaftsrechts und der Politik der
Gemeinschaft über die Mitgliedstaaten zu einem Problem werden. Mangels ausreichender
Homogenität und Homogenisierbarkeit der Strukturen der Gesellschaft, der Verwaltung und
der Gerichtsbarkeit der Mitgliedstaaten besteht die Gefahr, daß die Durchführung des
Gemeinschaftsrechts über die Mitgliedstaaten, insbesondere auch das derzeit geltende System
der wechselseitigen Anerkennung von Staatshoheitsakten nicht mehr in ausreichendem Maße
die Einheitlichkeit der Wettbewerbsbedingungen gewährleisten kann. Die wechselseitige
Anerkennung von Staatshoheitsakten stößt in allen Bereichen bereits seit Jahren auf grenzen
ihrer Akzeptanz. Nach wie vor brauchen nach den bestehenden Regelungen Zulassungen für
Finanzinstitute von anderen Mitgliedstaaten nicht uneingeschränkt anerkannt zu werden.
Gleiches gilt für Personenkontrollen an den Grenzen und in zahlreichen anderen Bereichen
des Binnenmarktes. Im Zusammenhang der bevorstehenden Osterweiterung wird sich, was
die Gewährleistung eines adäquaten Regelungsrahmen für den beträchtlich erweiterten
Binnenmarkt anbetrifft, die Frage stellen, ob das Verfassungssystem der Europäischen
Gemeinschaft, nicht nur was den Binnenmarkt anbetrifft, zumindest langfristig umgestellt
werden muß Zielsetzung wäre der Übergang zur Durchführung des Rechts und der Politik der
Gemeinschaft durch eigen Behörden in Form eines eigenen Verwaltungsunterbaus und einer
eigenen dezentralen Gerichtsbarkeit. Die Behebung von Defiziten des Binnenmarkts führt
letztlich zwangsläufig weg von der staatenbündischen Vorstellung einer „United Nations of
Europe“ und hin zu einem – von den Mitgliedstaaten zumindest zur Zeit nicht geliebten und
politisch verdrängten - Bundesstaat „United Europe“. Es ist der Binnenmarkt bzw. der21
Gemeinsame Markt, und nicht erst die Politische Union, der ihn fordert und ermöglicht. Wenn
der Binnenmarkt nicht weiterhin unvollendet bleiben will und die Währungsunion dadurch
gefährdet, wird er  Schritt für Schritt den Bundesstaat zwangsläufig herbeiführen.2008
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